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Abstract: In this paper, we first discuss the simplest version of the life cycle model, 
which is arguably the most widely used theoretical model in economics, and then 
consider whether or not the life cycle model applies in the case of Japan using a variety 
of methodologies and data and placing emphasis on the author’s own research. In 
particular, we survey the literature on the impact of the age structure of the population 
on the saving rate, on the saving behavior of retired households, on saving motives, on 
the importance of bequests, on bequest motives, on the prevalence of altruism, and on 
the importance of borrowing (liquidity) constraints and show that almost all previous 
research suggests that the life cycle model is more applicable in Japan than it is in other 
countries. Thus, the answer to the question posed in the title of this paper is an 
unqualified “yes.” Finally, we discuss the policy implications of our finding that the life 
cycle model applies in the case of Japan. 
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おける貯蓄・消費行動に関する網羅的な文献サーベイは Hayashi [1986, 1997]， 









に関する研究，第 5 節では，貯蓄目的に関する研究，第 6 節では，遺産の重要





















り，生涯消費は C*L となり，生涯予算制約は以下の通りである． 
 
(1)     Y*R = C*L  
 
（1）を C について解けば，毎年の消費 C を導出することができる． 
 
(2)    C = (R/L)*Y 
 
現役世代の貯蓄 S は所得 Y から消費 C を差し引くことによって算出するこ
とができ，C について（2）を代入すると以下のようになる． 
 


























計部門全体の貯蓄総額 AS は以下の通りである． 
 
(7)    AS = POP(0，R)*((L – R)/L)*Y – POP(R，L)*(R/L)*Y 
 
ただし，POP(0，R)= 0 歳から R 歳までの人口（現役世代の人口または「生産 
年齢人口」） 
    POP(R，L) = R 歳から L 歳までの人口（退職世代の人口または「老年 
人口」） 
  
また，家計部門全体の所得総額 AY は以下の通りである． 
 
(8)    AY = POP(0，R)*Y 
 
したがって，家計部門全体の貯蓄率 ASY は以下の通りである． 
 















































Horioka [1986, 1989] は，1975～84 年の期間における経済協力開発機構












同様に，Horioka and Terada-Hagiwara [2012] は，1966～2007 年の期間におけ
る 12 のアジア諸国に関する Penn World Tables からのパネル・データを用いて，
国内貯蓄率の決定要因について検証し，Horioka [1986, 1989] と同様，老年人口
割合が国内貯蓄率に有意に負の影響を与えるといった結果を得た．1 
 












図 2 には，1955～2017 年の期間における国民経済計算からの日本の家計貯蓄
率に関するデータが示されているが，この図から分かるように，日本の家計貯































Hayashi, Ando, and Ferris [1988] は，総務省統計局が 5 年に一回実施している
「全国消費実態調査」からの個票データを丹念に分析し，核家族に属している
高齢者も，拡大家族（三世代家族）に属している高齢者も，80 歳を過ぎると貯




Horioka [2006, 2010]，ホリオカ・新見 [2017] は，総務省統計局が実施してい
る「家計調査」からの集計データを用いて退職後（無職）の高齢者の貯蓄行動
について分析し，2000 年以降は，退職後（無職）の高齢者世帯の貯蓄率（黒字
率）は –10～–40% の間で推移しており，金融資産の取り崩し率は 1～3% の間
で推移しているといった結果を得た．日本の退職者が貯蓄を取り崩していると
いったこれらの結果は，日本においてライフ・サイクル仮説が成り立っている


























 GS = 各目的のための粗貯蓄額（gross saving）  























⽯橋 [1998]，Horioka, et al. [2000] は，この調査からのデータを用いて各目的の
ための貯蓄額を算出している（Horioka and Watanabe [1997]，ホリオカ・渡部 
[1998] は別のデータを用いて類似した分析を行っている）． 
































は Kotlikoff and Summers [1981] であり，彼らは世代間移転の家計資産に占める
割合はアメリカにおいて 46～81%にも及ぶといった衝撃的な結果を得た．その
後，数多くの研究者が様々なデータ・計算方法を用いて各国においてこの尺度





くつかある．例えば，Hayashi [1986] はこの割合は 9%強，Dekle [1989] は 3～
49%，Barthold and Ito [1992] は 25～40%，Campbell [1997] は 23～28%弱，ホリ





















Bernheim, Shleifer, and Summers [1985] が提唱した「戦略的遺産動機（交換動機）」
が挙げられ，この動機は，子供に老後の世話，介護または経済的援助をさせる
ために遺産を残すといったものである．他方，利他的な親は何の見返りがなく
ても（無条件で）遺産を残すはずである（Arrondel and Masson [2006] および
Laferrere and Wolff [2006] を参照されたい）．したがって，遺産動機についてみ
ることによって，ライフ・サイクル仮説が成り立っているか否かについて判断
することができる． 































似したデータについては，ホリオカ・藤崎・渡部・⽯橋[1998]，Horioka, et al. [2000]，


















倒・世話・援助などをするはずである（Bernheim, Shleifer, and Summers [1985] 
の戦略的遺産動機）． 
 
(1) 大竹・ホリオカ [1994] は親の住宅資産が多ければ多いほど，子供が親
と同居する確率が高くなり，親の金融正味資産が多ければ多いほど，
子供から親への経済的援助の額が多くなるといった結果を得ている． 
(2) 駒村 [1994] は親の住宅資産が多ければ多いほど，子供が親と同居す
る確率が高いといった結果を得ている． 




(4) Wakabayashi and Horioka [2008] は，管理職または持ち家の親のほうが
それ以外の親よりも子供と同居する確率が高いといった結果を得てい
る． 
(5) Kohara and Ohtake [2011] は，親の学歴が高ければ高いほど子供は親の
世話をする確率が高くなるといった結果を得ている． 




































Hayashi [1985] と Watanabe, Watanabe, and Watanabe [2001] によれば，それぞ
れ日本人の約 15%，約 25%しか借り入れ制約に直面しておらず，Kohara and 








また，Horioka [2012a, b] と Horioka and Niimi [2019] によれば，日本人の可処
分所得に占める負債残高の割合は他の先進国と比べても比較的高く，少なくと



















に関する展望論文の最後で以下のように締めくくっている（Hayashi [1997]，  
322）: 
 
“We can now profitably contemplate what sort of model is best suited for explaining 
these stylized facts [about Japanese household saving behavior]. It has become clear that 
intergenerational linkages through the exchange of nonmarket services and through 





（Hayashi [1997], 319）： 
 
“[b]oth the exchange and altruistic motives are important for explaining [Japanese 
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出所: ホリオカ他 [1998]，Horioka, et al. [2000]
備考: 予備的貯蓄は病気目的と安心目的の合計を示す．
 
